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Горошкова Л. А., Волков В.П., Коваленко Г.В. Оцінка ефективності проектів 
державно-приватного партнерства у ЖКГ
Показано, що традиційні показники доцільності реалізації проекту, як чистий 
дисконтований дохід (NPV), внутрішня норма рентабельності (IRR) та термін окупності 
(РР) використовуються за умови, що відомі грошові потоки проекту. На практиці, це не 
завжди так, що і дозволило запропонувати для оцінки реальних інвестиційних проектів 
державно-приватного партнерства у житлово-комунальному господарстві використати 
математичний апарат нечітких множин, коли певну частину параметрів проекту можуть 
оцінити експерти.
Доведено, що особливістю проектів у сфері Ж КГ є одночасне досягнення 
економічної і соціальної ефективності, тобто параметри оцінки проекту мають бути 
одночасно кількісними і якісними. Показано, що одночасно оцінити кількісні і якісні 
показники можливо за умови використання математичного апарата теорії нечітких 
множин.
Встановлено, що використання математичного апарата нечітких множин щодо 
оцінки інвестиційних проектів, буде сприяти підвищенню достовірності прогнозних 
розрахунків щодо економічної і соціальної ефективності реалізації програм та проектів.
Goroshkova L., Volkov V., Kovalenko G. The Estimation of efficiency of the 
projects of state-private partnership in a housing and municipal services
Is shown, that traditional parameters o f expediency o f realization o f the project, as pure 
discount the income (NPV), internal norm o f profitability (IRR) and term o f pay back (РР) are 
used under condition of, when the money flows o f the project are known. In practice, it not 
always so, as has allowed to offer for an estimation o f the real investment projects o f state- 
private partnership in a housing and municipal services to use the mathematical device of 
indistinct sets, if  the certain part o f parameters o f the project can be estimated by the experts.
Is proved, that the feature o f the projects in sphere o f a housing and municipal services is 
their simultaneously economic and social efficiency, that is the parameters o f an estimation of 
the project are simultaneously quantitative and qualitative. Is shown what simultaneously to 
estimate quantitative and qualitative parameters probably under condition o f use o f the 
mathematical device o f the theory o f indistinct sets.
Is established, that use o f the mathematical device o f indistinct sets for an estimation o f the 
investment projects, promotes increase o f reliability forecast o f accounts o f economic and social 
efficiency o f realization o f the programs and projects.
Горошкова Л. А., Волков В.П., Коваленко Г.В. Оценка эффективности проектов 
государственно-частного партнерства в Ж КХ
Показано, что традиционные показатели целесообразности реализации проекта, 
такие как чистый дисконтированный доход (NPV), внутренняя норма рентабельности
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(IRR) и срок окупаемости (РР) используются при условии, что известные денежные 
потоки проекта. На практике, это не всегда так, что и позволило предложить для оценки 
реальных инвестиционных проектов государственно-частного партнерства в жилищно­
коммунальном хозяйстве использовать математический аппарат нечетких множеств, когда 
определенную часть параметров проекта могут оценить эксперты.
Доказано, что особенностью проектов в сфере Ж КГ есть одновременное 
достижение экономической и социальной эффективности, то есть параметры оценки 
проекта должны быть одновременно количественными и качественными. Показано, что 
одновременно оценить количественные и качественные показатели возможно при условии 
использования математического аппарата теории нечетких множеств.
Установлено, что использование математического аппарата нечетких множеств для 
оценки инвестиционных проектов, будет способствовать повышению достоверности 
прогнозных расчетов экономической и социальной эффективности реализации программ 
и проектов.
Постановка проблеми у загальному вигляді та її  зв’язок із важливими 
науковими та практичними завданнями. Інвестиційний стан суспільства є ключовою 
складовою економічна безпека держави, що формується, перш за все, на рівні галузей 
національного господарства. За таких умов проблема пошуку оптимальних механізмів 
регулювання інвестиційних процесів на галузевому рівні набуває особливої актуальності. 
В першу чергу це стосується такої соціально орієнтованої галузі, як житлово-комунальне 
господарство, стан якої є незадовільним, що викликає занепокоєння.
Аналіз основних досліджень чи публікацій, в яких започатковано розв’язання 
даної проблеми і на які спирається автор. Сучасними аспектами вирішення проблем 
розвитку Ж КГ займаються Дорофієнко В.В., Запатріна І.В., Качала Т.М., Кизим М.О., 
Тищенко О.М., Поважний О.С. та ін. [1-3]. Результати власних досліджень проблеми 
наведені в [3-8].
Виокремлення невирішених проблем, яким присвячена стаття. Зазначені 
особливості зумовлюють доцільність пошуку шляхів та можливостей залучення 
інвестиційних ресурсів у житлово-комунальному господарстві на засадах державно­
приватного партнерства та розробки відповідного методологічного апарату оцінки 
ефективності таких проектів.
Формування цілей статті. Метою роботи є дослідження можливостей 
використання державно-приватного партнерства в процесу побудови ефективної моделі 
розвитку житлово-комунального господарства, а саме розробки методології оцінки та 
управління інвестиційними проектами в галузі на засадах державно-приватного 
партнерства з урахуванням її специфіки.
Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґрунтуванням  
отриманих наукових результатів. В Україні держава не спроможна в повній мірі 
задовольнити потреби у фінансових ресурсах такої соціально важливої галузі, як ЖКГ. Її 
важливість зумовлена тим, що галузь надає послуги, формує базові умови життя 
населення. Це, у свою чергу, впливає на соціально-економічну ситуацію у регіоні. Тому 
найбільша зацікавленість у оптимізації фінансування Ж КГ та вдосконаленні нормативно­
правового забезпечення державно-приватного партнерства є на регіональному рівні.
Сьогодні в Україні є умови для реалізації державно-приватного партнерства у 
житлово-комунальному господарстві. Прийнято низку нормативно-правових актів і 
програм, зокрема Закони України «Про концесію» (16.07.1999 р.), «Про Загальнодержавну 
програму реформування і розвитку житлово-комунального господарства на 2009 -  2014 
роки» (11.06.2009 р.), Концепція розвитку державно-приватного партнерства у житлово- 
комунальному господарстві (16.09.2009 р.) і «Про державно-приватне партнерство 
(01.07.2010 р.).
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Доцільним є об’єднання зусиль і фінансових ресурсів держави та приватних 
інвесторів для модернізації Ж КГ і відновлення житлового фонду. При цьому необхідно не 
тільки справедливо розподіляти отримані прибутки, а й ризики, пов’язані з діяльністю у 
цій сфері.
Закон України «Про державно-приватне партнерство» передбачає справедливий 
розподіл ризиків між державою і приватними інвесторами. Проте, зарубіжні фахівці 
вважать, що на початковому етапі розвитку ДПП доцільним буде ризик в більшій мірі 
покласти на державного партнера. З часом, по мірі отримання позитивного досвіду, ризик 
можливо розподілити більш справедливим чином.
В процесі реалізації ДПП доцільними є використання не договорів оренди, а 
концесії. Це, з одного боку, забезпечить підвищення гарантій для приватного бізнесу 
щодо окупності інвестицій. З іншого -  сприятиме процесу модернізації основного 
капіталу ЖКГ.
Особливістю Ж КГ є те, що галузь в усьому світі є капіталоємною, для окупності 
інвестицій необхідні десятки років. Тому для того, щоб приватні інвестори були 
зацікавлені у інвестуванні в ЖКГ, необхідно створювати сприятливі для цього умови. В 
Україні ця проблема набуває особливої актуальності у зв ’язку з тим, що недостатнім є 
фінансування галузі за рахунок бюджетних коштів, у тому числі спрямування інвестицій у 
основний капітал.
Одним з напрямів використання можливостей ДПП є реалізація проектів 
підвищення енергоефективності вітчизняного ЖКГ. Аналіз закордонного досвіду 
розв’язання проблем енергоефективності свідчить про можливість економії паливно- 
енергетичних ресурсів за рахунок впровадження енергозаощаджуючих технологій, 
матеріалів та організаційних заходів. Досвід запровадження в Німеччині заходів 
енергозаощадження підтверджує, що на шляху подолання адміністративно-господарсько- 
фінансових перешкод важливе значення має поєднання таких компонентів, як інформація, 
законодавчі вимоги, податки та активна позиція громади, фінансова підтримка. Залучення 
інвестиційних ресурсів приватного бізнесу на засадах ДПП -  найбільш оптимальний шлях 
підвищення енергоефективності вітчизняного ЖКГ.
Важливим питанням, що постає перед будь-яким інвестором -  це економічна 
ефективність проекту та термін його окупності. Особливістю проектів у сфері Ж КГ є їх 
одночасно економічна і соціальна ефективність, тобто параметри оцінки проекту є 
одночасно кількісними і якісними. Це важливо враховувати при виборі варіанта 
інвестиційного проекта, що буде реалізований на засадах ДПП. Одночасно оцінити 
кількісні і якісні показники можливо за умови використання математичного апарата теорії 
нечітких множин.
Нечіткі множини були визначені Л.Заде у 1965 році [9]. З одного боку вони дали 
можливість звести якісні експертні оцінки до кількісних, числових. З іншого -  нечіткі 
множини надають експерту можливість більш гнучко оцінювати числові показники. У 
загальному випадку показник доходу, наприклад, можливо оцінити песимістично (апес), 
оптимістично (аопт) і найбільш ймовірно (аімов). Отриману таким чином інформацію 
можливо об’єднати у вигляді нечіткого трикутного числа А = (апес, аімов, аопт). Надалі 
отримані нечіткі числові показники порівнюються з показниками для інших об’єктів.
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Таким чином, можливо запропонувати проведення оцінки інвестиційної 
привабливості проекту у Ж КГ у такій послідовності:
1) Визначення основних кількісних і якісних параметрів проекту, що будуть 
використані для його інтегральної оцінки.
2) Кількісне оцінювання проекту за допомогою критерія нечіткого NPV, що є 
сумою нечітких дисконтованих значень для усіх компонент грошового потоку проекта.
Традиційними показниками доцільності реалізації проекту є чистий дисконтований 
дохід (NPV), внутрішня норма рентабельності (IRR) та термін окупності (РР). В теорії, ці 
показники використовуються за умови, що відомі грошові потоки проекту. Але, на 
практиці, це не завжди так. Саме тому доцільно для оцінки реальних інвестиційних 
проектів у Ж КГ використати математичний апарат нечітких множин, коли певну частину 
параметрів проекту можуть оцінити експерти.
В теорії нечітких множин грошовий потік проекту можливо задати у вигляді 
нечіткого трапецевидного числа Ct = (сн, с 2, ся, с 4). Аналогічним чином представимо у 
вигляді нечіткого числа і ставку дисконтування r = (п , r2, r3, r4). Нечітке NPV є сумою 
нечітких дисконтованих значень для усіх компонент грошового потоку проекта:
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З ефективністю системи ДПП в Україні, на нашу думку пов’язане ще одне питання 
-  тарифна політика природної монополії, якою є ЖКГ. Однією з умов щодо ефективності 
реалізації проектів ДПП у сфері Ж КГ є їх довготривалий характер. Вважається, що 
середній термін окупності інвестиційних проектів у цій сфері складає 5 -  10 років. Від 
рівня тарифів (цін) залежить прибуток, що може бути отриманий в процесі реалізації 
проектів і, як наслідок термін окупності. Тому, на нашу думку, фактором ризику є 
тарифна політика у ЖКГ. Зменшити ризик інвестора можливо за рахунок стабільної 
політики ціноутворення впродовж періоду реалізації проекту. Часті зміни тарифів 
можливо вважати дестабілізуючим фактором, що підвищує рівень невизначеності і ризику 
щодо очікуваних термінів окупності проектів.
Висновки з проведеного дослідження. Встановлено, що використання 
математичного апарату нечітких множин щодо оцінки інвестиційних проектів державно­
приватного партенства у ЖКГ, буде сприяти підвищенню достовірності прогнозних 
розрахунків щодо економічної і соціальної ефективності реалізації програм та проектів.
Доведено, що для оцінки реальних інвестиційних проектів у Ж КГ доцільно 
використовувати математичний апарат нечітких множин. З урахуванням високої 
енергоємності вітчизняного ЖКГ, при оцінці інноваційно-інвестиційних проектів 
запропоновано використовувати додатковий до фінансових критеріїв показник 
енергоємності проекту.
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